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 摘  要 
  微电子电器设备的高效散热一直是现代传热技术的主要应用之一。随着超
级计算机的飞速发展，芯片的集成度和计算速度不断提升，带来了能源消耗的
增加。因此，散热问题逐渐成为人们关注的问题。A 公司是一家研发设计水冷
散热系统的高新技术上市企业，本文选择 A 公司作为研究对象，全面分析与评
价 A 公司的经营成果及财务状况，希望能够为经营管理层改善经营决策提供依
据。 
  传统财务分析框架存在局限性，本文选用著名的哈佛分析框架对 A 公司
2011 年-2015 年的财务报表进行分析。本文首先阐述了哈佛分析框架的基本思
想，其次按照哈佛分析框架的四个分析步骤，分别对 A 公司进行战略分析、会
计分析、财务分析和前景分析。通过战略分析明确了 A 公司的竞争战略；通过
会计分析评估 A 公司主要的会计政策和会计估计及信息披露质量，确保财务分
析结论的质量；基于战略分析和会计分析的结果，财务分析部分重点评价 A 公
司的盈利质量、经营效率、偿债能力及现金流量；最后文章在科学预测的基础
上预测 A 公司的发展前景，得出研究结论并提出改进的建议。 
  本文将哈佛分析框架应用于 A 公司财务分析，在分析其他同类企业具有借
鉴和指导意义。 
 
关键词：哈佛分析框架；财务分析；战略分析；
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Abstract 
  Microelectronics electrical equipment and efficient heat dissipation has been 
one of main application of the modern heat transfer technology. With the rapid 
development of super computer, chip integration and computing speed increasing, 
they bring increasing energy consumption accordingly, then problem of heat 
dissipation is paid attention gradually. A company is a listed high technology 
company, it majors in research, development and designing liquid cooling system. 
This paper choose A company as the research object to analyze and evaluate its 
operating result and financial status by comprehensive financial analysis, and hope 
to provide supporting decision for management team to improve business decision. 
  The traditional financial analysis framework has limitations, this paper uses 
famous Harvard analysis framework to analyze financial statements from year 2011 
to year 2015 of A company. Firstly, explains the basic thought of Harvard analysis 
framework; secondly, according to four steps of Harvard analysis framework, 
analyze strategy analysis, accounting analysis, financial analysis and prospect 
analysis. Through strategy analysis to define A company’s competitive strategy; 
through accounting analysis to evaluate A company’s accounting policies and 
accounting estimates and quality of information disclosure, to ensure the quality of 
the financial analysis conclusion; based on the results of the strategic analysis and 
accounting analysis, financial analysis focus on evaluating earnings quality, 
management efficiency, solvency and cash flow for A company; finally, the article on 
the basis of scientific prediction to predict the development prospects of A company, 
and make research conclusion and put forward suggestion for improvement. 
  This article applies Harvard analysis framework in A company’s financial 
analysis, it will give guidance to other similar companies. 
    
   Keywords: Harvard analysis framework; financial analysis; strategic analysis;  
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第 1 章 绪论 
1.1 选题背景和意义 
1.1.1 选题背景 
  从 20 世纪 90 年代开始，电子信息产业以通信、计算机及软件产业为主，
并以快速的增长速度发展成为世界上重要的产业。据统计，它的增长速度在 6%
到 10%之间，平均为同期世界 GDP 增长率的 2 倍。电子信息产业是研发和生产
电子设备及与电子设备相关的元件、器件等的工业。日常生活中常见的电子信
息产业有：广播电视设备、通信导航设备及电子计算机行业等。从产业链角度
来看电子信息产业，它可分为四大类， 分别是：终端产品（最常见的是手机、
电脑）、中间产品（比如：空调、汽车音响）、配件（例如：显卡，电脑主板、
散热器）、电子元器件（比如：电阻、电容等）。 
微电子电器设备的散热效率问题一直是现代传热技术的主要应用之一。如
果散热不良，因电子设备产生的过高温度不仅会降低芯片的工作稳定性，增加
出错率，同时还会因为设备内部与外部环境因温差而产生较大的热应力，从而
影响芯片的性能、工作效率及可靠性。随着超级计算机的发展，芯片的集成度
和计算速度不断提升，随之能源消耗也不断增加，散热问题日趋凸显。传统的
气冷散热方式是直接移热方式，依靠单相流体的对流换热方法和强制风冷方法
只能用于热流密度不大于 10W/CM2的电子器件，对于热流密度大于 10W/CM2就显
得无能为力。近几年来，国内的信息化发展日渐成熟，对信息的基础设施提出
更高的要求。随着数据处理业务需求的爆炸性增长和计算机、网络技术的飞跃
发展，银行、保险、证券等金融行业、交通运输、医疗卫生等大型企业级政府
机构都建立起许多数据中心。由于目前主要的冷却方式为风冷，巨大的的数据
中心意味着巨额的电费支出。随着数据中心的纷纷兴建，数据中心的巨大能耗
也引起社会各行业的关注。例如，2013 年中国数据中心持有量约为 4.5 万个，
年耗用电量约为 200 亿千瓦时；预计到达 2020 年，中国数据中心持有量将超 8
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万个，年耗电量将超 400 亿千瓦时（数据来源：ICTreserach）。鉴于近年来全
球气候日趋变暖、能源日趋紧张、能源成本不断上涨，国家相关主管部门对数
据中心的能耗管理问题越来越重视。2013 年初，《工业和信息化部、发展改革
委、国土资源部、电监会、能源局：关于数据中心建设布局的指导意见》中提
出了非常具体的要求，要节约利用资源，提高节能减排水平。 
  本人目前所供职的公司主要是设计、研发、生产和销售计算机水冷散热器，
属于计算机产业外设产业链中的第三类。随着经济的高速发展，近几年国家大力
推行发展高科技、低能耗、低污染、高附加值、竞争力强的电子产业。电子散热
器产业在国际市场份额不断增长，特别是在2000年后电子散热器在我国得到了飞
速的发展，如雨后春笋般在国内迅速兴起，同时推出了不同的品牌和类型。随着
电子散热市场的飞速发展，特别是水冷散热市场份额在不断上升，这标志着新的
散热解决方案时代正在到来。水冷散热市场作为新兴的电子信息产业，竞争自是
不可避免,特别是面对全球化的市场竞争。企业除了提高科技创新能力，做好企
业财务分析也是重中之重。所谓知己知彼百战不殆，通过对企业过去经营业绩的
分析及评价，并结合企业当前的财务状况，科学的预测企业未来的发展。 
1.1.2 选题意义 
 财务分析在企业发展的过程中起着重要的作用，有效的财务分析可以提取出
管理层的内部信息，并通过对企业所处的行业环境和竞争战略的了解与分析，进
而做出正确的经营决策和准确的评价企业的经营业绩。财务分析是财务管理的重
要组成部分之一，财务分析是财务预测的前提也是对过去经营活动的总结。财务
分析是会计数据、未来盈利能力和现金流量的桥梁。财务分析使得信息使用者能
够通过深入分析历史数据，来了解企业过去、现在以及今后持续获得盈利和产生
现金流量的能力。分析者可以运用各种评价管理者经营和财务业绩的技巧和标
准，识别过去的现金收付，评价公司收益质量，估计经营及财务风险水平，提供
准确和可靠的财务信息。 
在接触到哈佛分析框架之前，本人所从事的相关的财务分析工作都只停留在
经营层面的分析，很少涉及战略层面。通过对哈佛分析框架的接触和学习，终于
有一个好的分析框架和工具可以对公司经营情况进行具体的细致分析。哈佛分析
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框架是从企业战略分析出发，分析企业存在的外部环境和企业的内部条件，揭示
出企业存在的机会与威胁以及优势与不足，通过科学的预测方法为企业的发展指
出方向。目前的资本市场发展迅速，众多企业想法设法通过上市发行股票筹集资
金，而投资者则希望通过证券市场进行有效的投资，但是由于财务报表“粉饰“现
象严重，财务造假等时有发生,不可否认传统的财务分析方法存在一些局限性。
传统的财务分析方法主要是基于企业历史的财务报表，其分析的资料存在滞后性
和片面性，从而导致分析结果不够客观，仅仅通过对企业历史数据分析做出的投
资决策具有一定的误导性。然而随着经济全球化的深入进行，行业分工和竞争日
益激烈。企业所处的外部环境无时无刻不在发生着变化，企业的生产经营无疑受
到了前所未有的挑战并悄悄地发生着改变。为了生存和持续发展，企业应结合内
外环境制定自己的发展战略并予以实施。只基于企业历史财务数据的分析已经无
法满足企业的需要，我们需要从更高的一个层面对企业进行全面的财务分析。 
 哈佛分析框架是当前财务分析理论中的重要内容，哈佛分析框架遵循从企业
的经营活动、投资活动及筹资活动到财务报表分析，以会计系统为中心，通过对
企业外部环境，会计环境，经营战略的分析，为企业未来的发展指明方向。本文
梳理了国内外学者关于财务分析理论研究的观点，并确定了本文的财务分析框架
-哈佛分析框架。选择本人所供职的A公司为研究对象，运用哈佛分析框架对A公
司进行财务分析。一方面为公司经营者提供借鉴，使其能够较好的了解企业财务
状况，从而为经营决策提供参考；另一方面为公司的投资者提供全面信息，使其
全面了解公司的经营状况、盈利能力、发展前景，以便作出正确的投资决策。 
1.2 研究方法与思路 
1.2.1 研究方法 
  本文借鉴国内外相关财务分析研究的理论成果，以哈佛分析框架为基础，采
用案例研究的方法，选取A公司2011-2015年年报的财务数据作为研究对象，结合
定性分析和定量分析的方法，综合运用财务分析理论及相关知识，结合企业发展
战略，全面分析A公司的财务状况和经营业绩，并且做出前景预测。从而对A公司
在经营和财务上有全面的了解，借此指出A公司在经营管理方面需要改进的方面，
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并提出相关建议。 
1.2.2 研究思路 
  本文在对目标企业A公司进行案例分析时，第一，介绍A公司的公司概况及发
展状况。第二，基于A公司目前发展状况的基础上进行战略分析。战略分析为后
续会计分析和财务分析奠定了牢固的基础。通过战略分析不仅能对公司的经营环
境有一定定性的了解，还能够辨认影响公司盈利的主要因素和风险，从而评价公
司当前经营管理业绩并合理预测未来。分析A公司的战略定位主要结合用SWOT分
析方法及企业内部价值链分析方法分析竞争战略及公司未来战略。第三，通过对
公司的战略分析，我们可以深入了解公司所处的行业动态、宏观经济环境、竞争
对手和自身能力等因素，而这些因素决定了公司面临的风险及公司成功的要素。
因此，在财务报表中与这些要素和风险相关的项目就成为了财务报表分析的重
点。进行财务报表分析时对公司用于衡量成功要素及风险的会计政策及估计进行
确认和评估，主要是通过对重要的的会计科目和会计政策进行说明，分析会计政
策和估计来评价会计质量，进而反映实际经营状况的程度。第四，在进行财务分
析时，将分析重点放在盈利能力分析、经营效率分析、偿债能力分析及现金流量
分析，从而评价公司的整体财务状况和经营业绩。第五，基于战略分析、会计分
析及财务分析的基础上预测A公司的发展前景。财务报表信息中的历史数据往往
只体现企业过去的经营业绩和财务状况，但是决策必定是面向未来的，因此以报
表数据为基础，利用科学的方法对企业未来进行预测，从而实现财务报表的“决
策有用性”。最后，在得出基本结论的基础上，针对公司目前经营管理存在的问
题提出了改进的建议。 
1.3 主要研究内容 
  本篇论文是基于哈佛分析框架展开，哈佛分析框架是当前财务分析理论中的
重要内容，且受到理论界与实务界的相当关注。哈佛分析框架是由哈佛大学三位
学者提出的财务分析框架，这个分析框架有效的结合定量和定性分析，能够高屋
建瓴地把握好财务分析的方向，它由四个部分构成：战略分析、会计分析、财务
分析和前景分析。本文选取新兴的电子信息产业作为案例分析，运用哈佛分析框
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架，以财务报表分析为手段，选取A公司2011年-2015年近5年最新的财务数据，
分析A公司战略、财务状况和经营成果，从而做出前景预测，提出改进的建议。
主要内容如下： 
  本文第一章主要介绍论文的选题背景和意义，研究方法与思路及主要研究内
容； 
  本文第二章主要介绍相关的国内外财务分析的理论及相关文献综述； 
  本文第三章主要是基于哈佛分析框架展开对A公司的分析，通过选择A公司做
为分析对象，运用哈佛分析框架，全面分析A公司财务状况和经营业绩。本章首
先介绍了A公司的公司概况，以A公司的战略分析作为分析的起点，介绍电子散热
器行业特征和现状以及A公司所采取的战略，阐述行业面临的主要风险和影响企
业盈利状况的主要因素。紧接着对A公司所采用的会计政策、会计估计及相关的
重要会计科目进行会计分析，然后采用相关的财务比率重点分析A公司的经营管
理业绩及现金流。最后，在科学的预测基础上预测A公司的发展前景。 
  本文第四章通过透视A公司的财务报表结合A公司的战略分析，得出研究结
论，并针对A公司当前存在的经营管理问题提出改进的建议。 
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第 2 章 基本理论及文献综述 
2.1 财务分析理论 
2.1.1 财务分析基本方法 
    财务分析是利用专门的分析技术和方法，以会计数据、财务报告及其他相关
财务资料为基础对企业过去和现在的财务状况和经营情况分析与评价的管理活
动。财务分析为企业的利益相关者了解企业、评价企业经营管理业绩及财务状况
和预测企业未来发展趋势及作出正确投资决策提供可靠、准确的信息。 
财务分析的方法有很多种，常见的主要有比较分析法、因素分析法及现金
流量分析法。 
（一） 比较分析法 
  比较分析法是通过对比两个或两个以上有关的数据，从而揭示存在的差异
或问题，通过相关数据的比较可以揭示企业经营成果和财务状况的变动趋势。 
  比较分析法按照比较的对象分类可分为以下三种方式： 
  1、趋势分析 
  趋势分析是通过比较本企业不同时期的比率或相同指标，先通过观察其增
减的变化情况及变动幅度，然后分析其发展趋势，最后预测发展前景。趋势分
析有两种方法，分别是定基动态比率和环比动态比率。定基动态比率是通过确
定某一时期的数额为固定的基期数额，然后将分析期数额除以固定基期数额而
得出计算比率。环比动态比率是将分析期数额除以分析期的前期数额而得出的
比率。 
  2、横向比较 
  横向比较是本企业与行业的同类公司对比，即与竞争对手或行业平均数比
较，据以评价企业财务状况和经营业绩的一种方法。 
  3、预算差异分析 
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